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Resumo: Este artigo tem como objetivo verificar se existe a influéncia do nivel de
escolaridade nas decis@es financeiras relativas a gestdo do Fluxo de Caixa. Independente se a
empresa € de pequeno ou grande porte, todas devem sempre manter seu Fluxo de Caixa
organizado e controlado, pois ele reflete os resultados, trazendo informagdes necessarias para
auxiliar os gestores nas tomadas de decisdes quanto ao futuro da empresa. Neste sentido este
artigo busca através de uma pesquisa quantitativa, com um questionario de questdes fechadas,
verificar se profissionais mais escolarizados tomariam melhores decis6es financeiras. Por fim,
apo6s a analise de 45 respondentes foi verificado que o nivel de escolaridade tem pouca
relevancia para influenciar melhores decisdes financeiras, portanto ajustes no setor de ensino
seriam necessarios para reverter esta situacdo. Ressalta-se que este estudo trata-se apenas de
uma pesquisa piloto, existindo a necessidade de replicacdo em uma amostra maior baseando-

se em analises estatisticas como a regressao logistica.

Abstract: The purpose of this paper is to verify if there is influence of the education level in
the financial decisions related to the management of Cash Flow. Regardless of whether the
company is small or large, all should always keep their Cash Flow organized and controlled,
as it reflects the results, bringing information necessary to assist managers in making
decisions about the future of the company. In this sense, this article searches through a
quantitative research, with a questionnaire of closed questions, to verify if more educated
professionals would make better financial decisions. Finally, after the analysis of 45
respondents, it was verified that the level of schooling has little relevance to influence better

financial decisions, so adjustments in the education sector would be necessary to reverse this
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situation. It is emphasized that this study is only a pilot research, and there is a need for
replication in a larger sample based on statistical analyzes such as logistic regression.

1 Introducéo

Para uma gestdo empresarial obter sucesso, é preciso saber administrar com sabedoria.
Com o0 avanco tecnoldgico e as oscilagdes econdmicas as empresas em todos os segmentos
passam por um momento de dificuldades, exigindo que os profissionais envolvidos
desenvolvam uma gestao financeira eficiente. A pratica para obter informacdes transparentes
e corretas para que as decisfes sejam tomadas com perfeicdo é fundamental na administracéo
e 0 objetivo béasico da funcdo financeira é prover a empresa de recursos de caixa suficientes
de modo a respeitar 0s varios compromissos assumidos e promover a maximizagdo de seus

lucros.

Neste contexto questiona-se quais seriam os fatores que influenciariam positivamente
os profissionais envolvidos nestes processos decisérios a fim de otimizar os resultados,
ressaltando-se a relevancia de uma administracédo eficiente de fluxo de caixa que quando bem

executada influencia positivamente os indices financeiros.

A gestdo do fluxo de caixa é capaz de identificar a necessidade da empresa em gerar
receitas suficientes para honrar seus compromissos e responsabilidades em um determinado
tempo, fazendo dela um dos mais importantes ferramentas de analise financeira
proporcionando a visualizacdo futura por meio de previsdes que dependem da seriedade dos
dados informados, ndo podendo esquecer que por se tratar de previsdes essas informacdes

podem variar.

Contudo, sobre a perspectiva académica verifica-se que 0s seres-humanos sao
suscetiveis a cometer erros cognitivos e muitas vezes tomam decisdes que parecem certas,
mas ndo sdo, portanto este viés no processo decisério pode influenciar negativamente a

conducéo e administracdo do fluxo de caixa.

Dentro desta dindmica as empresas passam a buscar um eficiente controle
administrativo, onde o administrador precisa utilizar-se de todas as ferramentas possiveis

inclusive a percepgdo e o autoconhecimento das ilusdes cognitivas para a execuc¢do dos
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objetivos da entidade. Assim, surge a necessidade de verificar os fatores que contribuem para
a melhora desses tipos de decis@es, portanto este artigo tem como objetivo verificar se o nivel

de escolaridade influencia positivamente a racionalidade das decisdes.

O nivel de escolaridade pode influemciar positivamente situacdes em que Sao
necessarios diversos tipos de conhecimentos e informacgdes buscando a melhor solugéo para
um problema ou oportunidade. Para se ter uma tomada de decisdo precisa é necessario
observar alguns fatores como conhecer e saber exatamente qual o problema, saber o tempo
correto para tomar esta decisao, ndo olhar somente para o futuro, mas para o passado também,

ter conhecimento do histérico do problema.

A andlise da influéncia do nivel de escolaridade sobre a racionalidade das decisdes
tem como objetivo melhorar a administracdo do Fluxo de Caixa, que possibilita a empresa
uma visdo ampla de suas financas a fim de analisar os fatos ocorridos para a tomada de
decisdes, bem como proporciona a entidade a possibilidade de projetar suas finangas para o
futuro, proporcionando ao administrador a capacidade de realizar a execucéo de aplicacdes ou

captacdes de recursos com a maior vantagem possivel.

Desta forma, o Fluxo de Caixa, como uma opcdo interessante as empresas de pequeno
porte ou de grande porte, ja que, devido ao competitivo mercado em que as mesmas estdo
inseridas, qualquer possibilidade de conquistar vantagens pode ser decisiva na execugédo das

atividades.

2. Revisao Tedrica

A teoria do prospecto pode-se dizer que seria uma ferramenta para analise do

julgamento humano em um ambiente de incertezas.

De acordo com essa teoria, as pessoas utilizam duas fases no processo de escolha: a
primeira seria editar os prospectos arriscados, a segunda seria avaliar esses prospectos. Porém
essa separagdo nas decisdes pode gerar vieses de decises ou erros sistematicos. No mercado
financeiro ndo se permite mais a existéncia de erros sistematicos, pois causa ruptura nas

financas, além de ndo se enquadrar nas Finangas Modernas.

revistaonline@unifia.edu.br Pagina 52



Revista Gestao em Foco - Edicdo n2 10 — Ano: 2018

Conforme a teoria do prospecto as pessoas apresentam uma aversao ao risco nas
escolhas que envolvem ganhos seguros e procura riscos nas escolhas que envolvem perdas
seguras, isto ocorre devido a ilusdo cognitiva, fazendo com que as pessoas tenham dificuldade
de julgar subjetivamente probabilidades. Esta ilusdo é inflexivel, comparada as ilusdes

visuais.

As pessoas sdo menos ponderadas quando os resultados sdo provaveis em relacédo aos

resultados que sdo considerados certos.

A teoria do prospecto pode influenciar, dando passos importantes para uma descri¢ao
mais precisa do comportamento individual dos tomadores de decisdes em situacBes mais
complexas, por exemplo, a aplicacdo dos seus investimentos, pois a incerteza desse tipo de

movimentacdo pode acarretar em decisdes incertas.

Neste contexto a teoria do prospecto manifesta-se através das ilusbes cognitivas,
onde muitas vezes os gestores financeiros ndo tomam as decisbes mais racionais possiveis,
prejudicando a empresa como um todo incluindo a gestdo do fluxo de caixa que serve como

uma ferramenta essencial na avaliacdo financeira da empresa.

“O fluxo de caixa ¢ uma representacdo grafica de uma série de entradas (+) e saidas

(-) ao longo do tempo”. (PROVAR, 1996, pag. 20). Exemplo:
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O foco do gerenciamento financeiro nas empresas é basicamente o fluxo de caixa
operacional que trata das receitas e despesas, onde se permite visualizar as sobras ou faltas de
caixa num periodo especifico, ou antes mesmo que isto ocorra, possibilitando o planejamento

das acdes e auxiliando os gestores nas tomadas de decisoes.

O fluxo de caixa operacional (FCO) é aquele que ela consegue gerar em suas
atividades operacionais regulares - produgdo e venda de bens ou servi¢os. O Fluxo
de Caixa Livre (FCL) da empresa representa o fluxo de caixa disponivel para os
investidores - os fornecedores de capital de terceiros (credores) e capital préprio
(proprietarios). GITMAN, 2004, péag. 90.

Em uma organizacdo o fluxo de caixa atende a diversos publicos como Acionistas,
Diretores, Gerentes, Supervisores e demais executivos que de alguma forma
necessitem de informagdes para auxiliar nas tomadas de decisdes.

O fluxo de caixa operacional diz respeito ao fluxo de caixa que resulta das
atividades diérias de producdo e venda da empresa. ROSS; WESTERFIELD;
JORDAN, 1998, pag. 46.

Com a crescente competicdo no mercado atual, as empresas buscam cada vez mais
ferramentas que auxilie no planejamento e controle 0s recursos pra que 0S mMesmos sejam

utilizados de forma correta.

Ha relatos nos ultimos anos de varias micro e pequenas empresas que entram em
regime falimentar, pois ndo possuem este controle financeiro, uma vez que o sucesso do

empreendimento esta intimamente ligado ao seu planejamento e nas tomadas de decisdes.
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Independentemente do tamanho da empresa, ela é movida a caixa, pois é através dele

que se identifica se a empresa esta tendo lucro pra ser dividido ou se esta tendo prejuizos.

O principal objetivo do fluxo de caixa € projetar entradas e saidas de recursos
financeiros em um determinado periodo, visando preparar 0s gestores quanto a empréstimos

ou aplicacOes excedentes.

O monitoramento do fluxo de caixa encontra-se no coracdo da administracdo do
capital de giro. Dinheiro estd sendo constantemente bombeado através da empresa
saudavel. Ha entradas de dinheiro quando os clientes pagam pelos produtos ou
servigos e ha saidas de dinheiro quando séo efetuados pagamentos aos fornecedores.
A natureza tipicamente variavel dos fluxos de entrada e saida de caixa tornam
imperativo que 0s mesmos sejam adequadamente compreendidos e controlados.
LONGENECKER; MOORE; PETTY, 2004, pag. 560.

Diferente da DRE que apenas informa a situagdo econdémica da empresa, o fluxo de
caixa permite que os gestores financeiros sintam a real situagcdo da empresa em termos de

equilibrio de caixa e liquidez.

Existem duas formas de se tratar o fluxo de caixa, primeiro refere-se o Fluxo de
Caixa Historico (passado), onde a empresa apresenta o desempenho no passado, e segundo o

Fluxo de Caixa Projetado (Ou Orcamento de Caixa) antecipa situac@es futuras de caixa.

O fluxo de caixa pode ser de carater operacional, de investimento e financiamento e

fluxo extra- operacional.

O Fluxo de Caixa Operacional é basicamente as opera¢Ges normais de entradas e
saidas, receitas de vendas e pagamento de despesas, como pagamento de funcionarios. E ele

guem mantém a empresa funcionando.

O Fluxo de Investimento esta relacionado a compra e vendas de ativos imobilizados

e aplicacOes de recursos. Exemplos:

Fluxo de Financiamento séo os dados encontrados no Balango Patrimonial, como
novos empréstimos e eventual integralizacdo de capitais (entradas) e pagamento e
amortizagcdes de empréstimos, pagamento de titulos, dividendos, lucros e participagdes nos

lucros (saidas).
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Fluxo Extra Operacional sdo entradas e saidas de itens que nao estdo ligados
diretamente com a atividade principal da empresa, como o recebimento de aluguéis,

pagamento de prestacdo de leasing entre outros.
O conhecimento do fluxo de caixa possibilita o gestor:

o Analisar qual o melhor momento para realizar investimentos;

o Avaliar se ha necessidade ou ndo de capital externo para desafogar o caixa;

. Criar estratégias de compras, avaliando qual a melhor forma de pagamento;

. Comparar o previsto e realizado, possibilitando avaliar onde estdo as

discrepancias.

Como o fluxo de caixa é uma ferramenta de gestdo, deve sempre ser avaliado em
conjunto com o orcamento detalhado mensal, pois analisando- o separadamente ndo sera
possivel enxergar o futuro da empresa, principalmente os compromissos futuros ainda nao

estabelecidos.

As empresas ndo podem descuidar no controle do fluxo de caixa nem mesmo em
periodos de liquidez e mercado em expansdo, pois esta desatencdo pode afetar num momento
que os recursos ficam escassos e 0 mercado retrai. Mantendo o fluxo de caixa atualizado é

possivel diagnosticar os objetivos maximos de liquidez e rentabilidade para um periodo.

Atualmente com as alteragfes no ambiente econémico e financeiro fazem com que o
fluxo de caixa ressurja como um dos principais demonstrativos para avaliacdo e desempenho

gerencial nas empresas.

3. Método
O objetivo deste artigo é verificar se o nivel de escolaridade influencia positivamente
as decisdes financeiras, portanto um questionario validado (Anexo 1) por Soares e Barbedo
2013 com base nos estudos sobre a teoria do prospecto de Kahneman e Tversky (1989) foi
utilizado.
O questionario foi aplicado em uma amostra de 45 pessoas residentes no municipio de
Amparo sendo que 19 respondentes afirmaram possuir nivel superior completo e 24

afirmaram ter frequentado até o ensino médio.
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A anélise dos respondentes mostrou que ambos 0s grupos tiveram respostas similares,
comprovando que o nivel de escolaridade superior, nesta situagdo em especifico, néo
influenciou melhores resultados. Contudo, ressalta-se que esta analise ndo é absoluta
enfatizando que para melhores resultados seria necessario entrevistar uma amostra de no
minimo 365 respondentes e aplicar a técnica estatistica de regressdo logistica para maior
confiabilidade dos resultados

4  Consideracdes Finais

Este artigo mostrou um estudo sobre a importancia do fluxo de caixa nas empresas,
analisando sua eficacia e buscou verificar se profissionais mais escolarizados contribuiriam

para uma melhor gestdo financeira desta ferramenta.

Apds a andlise das respostas dos 45 respondentes foi verificado que o nivel de
escolaridade tem pouca relevancia para influenciar melhores decisfes financeiras, portanto
profissionais mais escolarizados ndo seriam tratados como um fator essencial para melhores
resultados. Contudo, ressalta-se que este estudo trata-se apenas de uma pesquisa piloto,
existindo a necessidade de replicacdo em uma amostra maior baseando-se em analises

estatisticas como a regressao logistica.

Por fim, conclui-se que o fluxo de caixa € um instrumento que permite total controle
da gestdo financeira da empresa, no tocante especificamente, das movimentac6es de dinheiro,
podendo se dizer ainda que € indispensavel para a sobrevivéncia dentro do mercado

competitivo em que esta inserida.

Desta forma, pode-se afirmar que o conhecimento de sua importancia e a utilizacéo
das suas ferramentas, quando alimentadas corretamente torna se 0 mecanismo mais detalhado
para a tomada de decisdo. Mesmo ndo sendo contemplado na lei das sociedades anénimas, 0
fluxo de caixa é um relatorio de informacdes precisas. Além de proporcionar a possibilidade
de planejar com precisdo a vida financeira da empresa, controlando as entradas e saidas do
caixa, através do Fluxo de caixa projetado, alterando os prazos de pagamentos e

recebimentos, quando necessario, apos detalhada analise.
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Da mesma forma, o fluxo de caixa real registra o que de fato aconteceu na empresa.
Ambos precisam trabalhar em conjunto para que se possa ter o controle do que se foi
planejado e do que na realidade ocorreu, é de suma importancia para qualquer tipo de

empresa, e sua utilizacao correta € de grande valia no dia a dia da mesma.

O gestor que, utilizando-se da ferramenta, ao perceber, que o saldo de caixa de
determinado periodo, alguns dias, por exemplo, apresentar-se negativo, isto é, insuficiente
para fazer face aos compromissos do periodo, pode analisar e decidir por varias alternativas,
como: contratacdo de um empréstimo bancério (se o prazo for mais longo); desconto de
duplicatas a receber; prorrogacédo de vencimento de alguns compromissos, principalmente as
obrigacBes ndo onerosas; retardamento da realizacdo de alguma atividade dispendiosa; adiar

investimentos, etc.

Através do fluxo de caixa planejado (ou projetado), ao perceber a insuficiéncia de
caixa, num periodo curto, o gestor pode analisar a possibilidade de postergar o vencimento de
compromisso com fornecedores, contatando antecipadamente com o envolvido, prevenindo-o
e permitindo que também ele faca ajustes no seu fluxo de caixa planejado. Evidentemente,
esta pratica ndo pode se transformar em rotina, o que abalaria a credibilidade da empresa.

Assim com base no estudo apresentado, pode-se concluir que a adequacéo, tanto das
empresas de grande porte, como as de pequeno porte se faz necessario, tendo em vista as

constantes mudancas que ocorrem no ambiente organizacional das empresas.
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Anexo 1

Questionario Soares e Barbedo 2013, adaptado de Kahneman e Tversky (1979).

Género:
Periodo:
Idade:
Ocupacéo:

Nivel de escolaridade:
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1) Leia e escolha apenas uma alternativa para cada problema proposto. N&o existe
resposta correta para os problemas a seguir. A opg¢éo escolhida deve representar a sua

preferéncia.

Alternativa A
33% de chances de ganhar $2500
66% de chances de ganhar $2400

1% de chances de ganhar $0

2) Qual das duas alternativas vocé prefere?
Alternativa A

33% de chances de ganhar $2500

67% de chances de ganhar $0

3) Qual das duas alternativas vocé prefere?
Alternativa A
80% de chances de ganhar $4000

20% de chances de ganhar $0

4) Qual das duas alternativas vocé prefere?
Alternativa A

20% de chances de ganhar $4000

80% de chances de ganhar $0

5) Qual das duas alternativas vocé prefere?

Alternativa A

Alternativa B

100% de chances de ganhar $2400

Alternativa B
34% de chances de ganhar $2400

66% de chances de ganhar $0

Alternativa B

100% de chances de ganhar $3000

Alternativa B
25% de chances de ganhar $3000

75% de chances de ganhar $0

Alternativa B

revistaonline@unifia.edu.br

Pagina 61



Revista Gestao em Foco - Edicdo n2 10 — Ano: 2018

50% de chances de ganhar uma viagem de
trés semanas para a Inglaterra, Franca e Italia

50% de chances de ndo ganhar nada

6) Qual das alternativas vocé prefere?
Alternativa A

5% de chances de ganhar uma viagem de
trés semanas para a Inglaterra, Franga e Itélia

95% de chances de ndo ganhar nada

7) Qual das duas alternativas vocé prefere?
Alternativa A

45% de chances de ganhar $6000

55% de chances de ganhar $0

8) Qual das duas alternativas vocé prefere?
Alternativa A

0,1% de chances de ganhar $6000

99,9% de chances de ganhar $0

9) Qual das alternativas vocé prefere
Alternativa A

80% de chances de perder $4000

20% de chances de perder $0

10) Qual das duas alternativas vocé prefere?

Alternativa A

20% de chances de perder $ 4000

100% de chances de ganhar uma

viagem de uma semana para a Inglaterra

Alternativa B
10% de chances de ganhar uma viagem
de uma semana para a Inglaterra

90% de chances de ndo ganhar nada

Alternativa B
90% de chances de ganhar $3000
10% de chances de ganhar $0

Alternativa B
0,2% de chances de ganhar $3000
99,8% de chances de ganhar $0

Alternativa B

100% de chances de perder $3000

Alternativa B

25% de chances de perder $ 3000
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80% de chances de perder $ 0 75% de chances de perder $0

11) Qual das duas alternativas vocé prefere ?

Alternativa A Alternativa B
45% de chances de perder $ 6000 90% de chances de perder $ 3000
55% de chances de perder $0 10% de chances de perder $ 0

12) Qual das duas alternativas vocé prefere?

Alternativa A Alternativa B
0,1% de chances de perder $ 6000 0,2 % de chances de perder $ 3000
99,9% de chances de perder $ 0 99,8% de chances de perder $ 0

13) Considere um jogo de dois estagios. No primeiro estagio, existe uma probabilidade
de 75% de que 0 jogo termine sem que vocé ganhe nada, e uma probabilidade de 25%
de que se mova ao segundo estagio. Se vocé atingir o segundo estagio, vocé pode escolher
entre as alternativas a seguir. Observe que a escolha deve ser feita antes do inicio do

jogo.

Alternativa A Alternativa B
80% de chances de ganhar $4000 100% de chances de
ganhar $3000

20% de chances de ganhar $0
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